ANALISIS R&D PADA NILAI PERUSAHAAN DENGAN 

KARAKTERISTIK PERUSAHAAN SEBAGAI VARIABEL MODERASI

(Studi pada Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efek 














































commit to user 
i 
 
 ANALISIS R&D PADA NILAI PERUSAHAAN DENGAN 
KARAKTERISTIK PERUSAHAAN SEBAGAI VARIABEL MODERASI 
(Studi pada Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efek 









Diajukan untuk Melengkapi Tugas-tugas dan Memenuhi Persyaratan guna 
Memperoleh Gelar S1 pada Jurusan Manajemen Fakultas Ekonomi 
Universitas Sebelas Maret 
 
Disusun Oleh: 





















































































































































































































































































KARYA INI PENULIS PERSEMBAHKAN UNTUK: 
Keluargaku: “Bapak Mulyono & Ibuk Siwugiyarti yang telah mendidik,  membimbing, & mendoakan 
putramu ini tanpa letih, Mas Seto & Mbak Endang yang selalu memberikan kasih sayang & bimbingan, 
kedua adik ku yang cantik-cantik dik Nindy & dik Ayu yang selalu menjadi teman bercanda yang mengobati 
dikala letih datang, serta ponakanku yang pintar & ngegemesin Arkananta”. 
 
Keluarga besarku: Pak uwa & Mbok uwa Arjo , mbok uwa Dremi yang selalu mendoakan cucunya ini & 
keluarga besar yang selalu menjadi motivasi. 
 
Kekasihku : Diany Tri Rahmawati yang selalu memberikan motivasi, perhatian, & menemani dikala senang 
maupun  sedih. 
 
Keluarga baruku : Papa Daryanto & Mama Yuni terimakasih kasih sayangnya, mas Adit & mbak Lilis 
serta mas Dimas & mbak Tiara semoga langgeng cintanya. 
 
Sahabat-sahabatku: Bagus maksih semuanya dari awal kuliah hingga akhir selalu membantu ku. Anak 
kos-kosan Widhi, , Riko, Udhin, Anggit, Alex hukum, Alex fkip makasih buat persahabatannya, anak-anak 



























































“Sesungguhnya ALLAH tidak akan mengubah nasib suatu kaum kecuali kaum itu 
sendiri yang mengubah apa apa yang pada diri mereka” 
(QS : Ar-Rad ayat 11) 
  
“Susah bukan berati tidak bisa” 


























































commit to user 
vii 
 
 KATA PENGANTAR 
 
Assalamu’alaikum Wr. Wb. 
Alhamdulillahi Rabbil’aalamiin, segala puji dan syukur penulis panjatkan 
kehadirat Allah SWT atas limpahan rahmat, ridho, dan hidayah-Nya sehingga 
penulis dapat menyelesaikan skripsi yang berjudul “ANALISIS R&D PADA 
NILAI PERUSAHAAN DENGAN KARAKTERISTIK PERUSAHAAN 
SEBAGAI VARIABEL MODERASI”. Skripsi ini merupakan tugas akhir yang 
disusun sebagai salah satu syarat untuk menyelesaikan Program Sarjana (S1) pada 
Fakultas Ekonomi Jurusan Manajemen Universitas Sebelas Maret Surakarta. 
Penulis menyadari bahwa skripsi ini tidak lepas dari bimbingan, dukungan, saran, 
serta fasilitas dari berbagai pihak. Oleh karena itu, dengan kerendahan hati penulis 
ingin menyampaikan rasa terima kasih kepada: 
1. Dr. Wisnu Untoro, MS., selaku Dekan Fakultas Ekonomi Universitas Sebelas 
Maret. 
2. Dr. Hunik Sri Runing S., M.Si., selaku Ketua Jurusan Manajemen Fakultas 
Ekonomi Universitas Sebelas Maret. 
3. Reza Rahardian, SE., M.Si., selaku Sekretaris Jurusan Manajemen Fakultas 
Ekonomi Universitas Sebelas Maret. 
4. Deny Dwi Hartomo, SE., M.Sc., selaku pembimbing skripsi yang telah 
meluangkan waktu, tenaga, dan pikiran untuk membimbing dan berdiskusi 
dengan penulis. 
5. Drs. Heru Purnomo, MM selaku pembimbing akademik yang senantiasa 














































commit to user 
viii 
 
6. Dra. Mahastuti Agoeng, M.Si, selaku ketua penguji ujian skripsi yang telah 
memberikan saran-saran yang membangun. 
7. Drs. Harmadi, M.M, selaku penguji ujian skripsi yang telah memberikan saran-
saran yang membangun. 
8. Segenap dosen, staf pengajar, staf tata usaha, dan staf perpustakaan Fakultas 
Ekonomi Universitas Negeri Sebelas Maret Surakarta atas segala 
dedikasinya yang telah banyak membantu penulis..    
9. dan semua pihak terkait yang tidak dapat penulis sebutkan satu per satu. 
Penulis menyadari bahwa skripsi ini masih jauh dari kesempurnaan. Oleh 
karena itu, saran dan kritik yang membangun sangat diharapkan demi 
penyempurnaan skripsi ini. Penulis berharap semoga skripsi ini dapat memberikan 
sumbangan terhadap pengembangan ilmu pengetahuan dan berguna bagi pihak-
pihak yang berkepentingan. 
Wassalamu’alaikum Wr. Wb. 
 
 
                 Surakarta, 15 Juli 2013 
                           Penulis, 
 
 
                    Arif Pajar Setiono 





















































HALAMAN JUDUL ............................................................................ ..... i 
HALAMAN PERNYATAANBEBASPLAGIARISME.................. ........ ii 
HALAMAN PERSETUJUAN PEMBIMBING ................................. .... iii 
HALAMAN PENGESAHAN .............................................................. .... . iv 
HALAMAN PERSEMBAHAN ........................................................... .... v 
HALAMAN MOTTO ........................................................................... .... vi 
KATA PENGANTAR .......................................................................... ..... vii 
DAFTAR ISI ......................................................................................... .... ix 
DAFTAR TABEL .................................................................................... . xii 
DAFTAR GAMBAR ................................................................................. xiii 
ABSTRAK ............................................................................................. .... xiv 
ABSTRACT .......................................................................................... ..... xv 
 
BAB I PENDAHULUAN ..................................................................... ..... 1 
A. LATAR 
BELAKANG .........................................................  .... 1 
B. RUMUSA
N MASALAH .......................................................  ... 6 
C. TUJUAN 
PENELITIAN .....................................................  .... 8 
D. MANFAA

















































BAB II KAJIAN TEORI ...................................................................... .... 11 
A. LANDAS
AN TEORI ...............................................................  .. 11 
1. NilaiPerusa
haan...........................................................  .. 11 
2. Researd 
and Development (RND)..............................  .... 12 
3. Firm Size 
....................................................................  .... 14 
4. Firm 
Growth................................................................  .... 15 
5. Free Cash 
Flow.............................................................  .. 15 
6. Market 
Share ...............................................................  .. 16 
7. External 
Financial Dependence...................................  .. 17 
8. Labor 
Intensity ................................................................. 17 
9. Capital 
Intensity .............................................................  .. 18 
 
B. PENELITI

















































KA PEMIKIRAN ...............................................  .... 22 
D. PENGEM
BANGAN HIPOTESIS ......................................  .... 24 
 
BAB III METODOLOGI PENELITIAN ........................................... .... 31 
A. POPULAS
I DAN SAMPEL PENELITIAN .............................  .. 31 
B. JENIS 
DAN SUMBERDATA....................................................  .. 32 
C. METODE 
PENGUMPULAN DATA..........................................  .. 32  
D. DEFINISI 
VARIABEL PENELITIAN........................................  .. 33 
E. METODE 
ANALISIS ................................................................... 38 
1. Analisis 
Statistik Deskriptif ........................................  .. 38 
2. Uji Asumsi 
Klasik .......................................................  .. 39 
3. Analis 
regresi linier.......................................................  .. 44 
4. Uji 


















































BAB IV PEMBAHASAN ..................................................................... ...... 49 
A. DESKRIP
SI OBJEK PENELITIAN ...................................  .... 49 
B. ANALISIS 
STATISTIK DESKRIPTIF ..............................  .... 50 
C. PENGUJI
AN HIPOTESIS ..................................................  .... 61 
D. PEMBAH
ASAN HASIL PENGUJIAN HIPOTESIS .........  .... 71 
 
BAB V PENUTUP ..................................................................................... 83 
A. KESIMPU
LAN ...................................................................  .... 83 
B. KETERBA




DAFTAR PUSTAKA ...........................................................................  .... xv 






























































Tabel II.1 Penelitian terdahulu............................................................ .. .... 21 
Tabel III.1 Kriteria Pengambilan Sampel ................................................... 32 
Tabel IV.1  Daftar Sampel Perusahaan Manufaktur 
 periode 2007-2012 .................................................................... 49 
Tabel IV.2  Hasil Statistik Deskriptif ................................................. ......... 50 
Tabel IV.3 Hasil Uji Kolmogorov Smirnov 
 Unstandardized Residual ................................................ ......... 55 
Tabel IV.4 Hasil Uji Multikolonieritas .............................................  ......... 57 
Tabel IV.5 Hasil Uji Koefisien Korelasi ............................................ ........ 58 
Tabel IV.6 Hasil Uji Autokorelasi ..................................................... ......... 59 
Tabel IV.7 Runs test .......................................................................... ......... 60 
Tabel IV.8 Hasil Koefisien Determinasi ( ) ................................... ......... 62 
Tabel IV.9 Hasil Uji-F ......................................................................  ......... 63 




























































Gambar II.1 Kerangka Pemikiran ........................................................ .... 23 
Gambar IV.1  Histogram dari Unstandardized ResidualSkewness........  .... 55 
Gambar IV.2 Normal P-P Plot dari Unstandardized Residual ............. .... 56 




















































































































































































































































TABEL III .1 
SAMPEL PERUSAHAAN 
No. Keterangan  Jumlah 
Sampel 
1 Perusahaan sampel terdaftar di BEI selama 
periode pengamatan 
760 
2 Perusahaan yang tidak melaporkan biaya 
R&D (685) 
3 Perusahaan tidak memiliki dan 
mempublikasi data keuangan lengkap pada 
tahun penelitian 
(4) 
4 Sampel 71 
     Sumber: Data yang diolah (2013) 
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No. Kode Emiten Nama Perusahaan 
1 CPIN PT Charoen Pokphand IndonesiaTbk 
2 IGAR PT. Champion Pasific Indonesia Tbk 
3 IMAS PT Indomobil Sukses International Tbk 
4 INAF PT Indofarma (Persero) Tbk 
5 INTP PT. Indocement Tunggal PrakarsaTbk 
6 JECC PT. Jembo Cable Company Tbk 
7 JKSW PT. Jakarta Kyoei Steel Work Tbk 
8 KAEF PT. Kimia Farma (Persero) Tbk 
9 KLBF PT. Kalbe Farma Tbk 
10 PYFA PT. Pyridam Farma Tbk 
11 RMBA PT. Bentol International Investama Tbk 
12 SIPD PT Sierad Produce Tbk 
13 SMGR PT. Semen Indonesia (Persero) Tbk 
14 TFCO PT. Tifico Fiber Indonesia Tbk 
15 ULTJ PT. Ultra Jaya Milk & Trading Company Tbk 




 Tabel IV.2 Hasil Statistik Deskriptif 
Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
Firm Value 71 -0,3582 5,2486 1,3827 1,3529 
LNR&D 71 15,0125 25,2764 21,3678 2,2218 
Size 71 25,2788 30,9112 28,4116 1,5484 
Growth 71 -0,4825 0,4278 0,1113 0,1622 
Free Cash Flow 71 -9,8017 3,7152 0,1882 1,3770 




71 -2,5462 12,6006 -0,5431 1,8445 
Labor Intensity 71 2,0605*10-11 9,9042*10-10 1,3058*10-9 1,6242*10-9 
Capital Intensity 71 4,823*10-16 8,2432*10-12 1,6497*10-13 9,8043*10-12 
Valid N (listwise) 71     
Sumber: Data diolah dengan SPSS IBM 20 
 
 
Tabel IV.3 Hasil Uji Kolmogorov Smirnov       
Unstandardized Residual 




























































Gambar IV.1 Histogram dari Unstandardized Residual Skewness 







Std. Deviation 1,03198732 




Kolmogorov-Smirnov Z 1,104 
Asymp. Sig. (2-tailed) ,175 
a. Test distribution is Normal. 

















































Gambar IV.2 Normal P-P Plot dari Unstandardized Residual 




Tabel VI.4 Hasil Uji Multikolonieritas  
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Tabel VI.5 Hasil Uji Koefisien Korelasi  
Sumber: Data diolah dengan SPSS IBM 20 
 
 
Tabel IV.6 Hasil Uji Autokorelasi 
 
Sumber: Data diolah dengan SPSS IBM 20 
 

















































Sumber: Data diolah dengan SPSS IBM 20 
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                            Sumber: Data diolah dengan SPSS IBM 20 
 
 
Tabel IV.8  Hasil Koefisien Determinasi ( ) 
          
 
 





        Tabel IV.9  Hasil Uji-F 
 
Sumber: Data diolah dengan SPSS IBM 20 
 
 

































































































































































ANALISIS R&D PADA NILAI PERUSAHAAN DENGAN 
KARAKTERISTIK PERUSAHAAN SEBAGAI VARIABEL MODERASI 
(STUDI PADA PERUSAHAAN MANUFAKTUR YANG TERDAFTAR DI 
BURSA EFEK INDONESIA PADA TAHUN 2007-2012) 
 
ARIF PAJAR SETIONO 
F 0209024 
 
Penelitian ini dilakukan untuk menguji pengaruh R&D pada nilai 
perusahaan dengan karakteristik perusahaan sebagai variabel moderasi(ukuran 
perusahaan , pertumbuhan perusahaan, free cash flow, market share, external 
finansial dependence, labor intensity dan capital intensity) pada perusahaan 
manufakture yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Tujuan dari penelitian ini 
untuk menganalisis pengaruh R&D pada nilai perusahaan dengan karakteristik 
perusahaan sebagai variabel moderasi (ukuran perusahaan , pertumbuhan 
perusahaan, free cash flow, market share, external finansial dependence, labor 
intensity dan capital intensity) pada perusahaan manufakture yang terdaftar di 
Bursa efek Indonesia pada tahun 2007-2012. 
Sampel dalam penelitian ini 71 perusahaan manufaktur yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia periode 2007-2012. Penelitian ini menggunakan teknik 
purposive sampling dengan kriteria (1) perusahaan manufaktur yang menyediakan 
laporan keuangan periode 2007-2012, (2) perusahaan manufaktur yang memiliki 
data lengkap untuk perhitungan variabel selama periode 2007-2012. Data dalam 
penelitian ini diambil dari publikasi Indonesian Stock Excange (IDX), Indonesian 
Capital Directory Market (ICMD) dan laporan keuangan. Penelitian ini 
menggunakan metode regresi Ordinary Least Square (OLS). 
Hasil penelitian ini adalah R&D berpengaruh negatif dan signifikan 
terhadap nilai perusahaan (tobin’s Q). ukuran perusahaan, market share, capital 
intensity  memperlemah dan memoderasi hubungan R&D terhadap nilai 
perusahaan. Tetapi pertumbuhan perusahaan,dan labor intensity memperlemah 
dan tidak memoderasi hubungan R&D terhadap nilai perusahaan. free cash flow 
dan external financial depence memperkuat dan tidak memoderasi hubungan 
R&D terhadap nilai perusahaan. Penulis menyarankan kepada para investor 
supaya memperhatikan informasi yang dikeluarkan oleh perusahaan agar investor 
dapat membuat keputusan investasi yang terbaik. 
 
Kata kunci: tobin’s Q, R&D, ukuran perusahaan, pertumbuhan perusahaan, free 
cash flow, market share, external finansial dependence, labor 



























































ANALYSIS OF R&D TOWARD FIRM VALUE WITH CARACTERISTIC OF 
FIRM AS A VARIABLE MODERATION 
(Study of the Registered Manufactures Companies in Indonesian Stock 
Exchange During Period 2007-2012) 
 
 
This study is performed to examine the effect of R&D toward firm value 
with caracteristisc of firm as a variable moderation (firm size, firm growth, free 
cash flow, market share, external financial dependence, labor intensity, and 
capital intensity)in manufacturing industries that listed in Indonesian Stock 
Exchange. The objective of this study is to analyze the effect of R&D toward firm 
value with caracteristic firm as a variable moderation (firm size, firm growth, free 
cash flow, market share, external financial dependence, labor intensity, and 
capital intensity)in manufacturing industries that listed in Indonesian Stock 
Exchange over period 2007-2012. 
The sample of this research is about 71 manufacturing companies that 
listed in Indonesian Stock Exchange for period 2007-2012. The sampling 
technique used is purposive sampling of companies on criterion (1) the 
manufacturing company that represent their financial report in a period 2007-
2012, (2) the manufacturing comapny which has complete data for calculating of 
variable during the periode 2007-2012. The data is obtained based on Indonesian 
Stock Exchange (IDX), Indonesian Capital Directory Market (ICMD), and 
financial report publication. Ordinary Least Square (OLS) regression techniques 
is used in analyzing the data. 
The results of this research is indicate that R&D(RD) were significantly 
negative effect on firm value (tobin’s Q) and firm size, market share, and capital 
intensity were weakens and moderating reletaionship R&D (RD) toward firm 
value(tobin’s Q).on the other hand, Firm growth and labor intensity were 
weakens and does not moderating reletaionship R&D (RD) toward firm value 
(tobin’s Q). Free cash flow and external dependence not moderate and strengthen 
relationship R&D toward firm value (Q). 
 
Keywords: Tobin Q, R&D, firm size, firm growth, free cash flow, market share, 
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